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COMMENTAIRE DU GESTIONNAIRE

Au cours du mois de janvier le fonds a progressé de 6.29% et sa valeur s'éléve a EUR 164.65.

L'optimisme I’a emporté sur les actions en janvier, permettant aux bourses mondiales de corriger en partie I'excés de pessimisme observé en fin
d’année, en dépit de données économiques attestant du ralentissement de la conjoncture au second semestre 2018.

Europe — La stagnation de I'économie allemande au quatriéme trimestre 2018 fait craindre un recul temporaire de I'activité économique en
Allemagne au premier semestre 2019, avec un risque de contagion au reste du continent. Le secteur automobile reste sous la menace d’une possible
instauration de droits de douane de 25% sur les véhicules européens importés aux Etats-Unis.

Etats-Unis — Sur le front des négociations commerciales, le secrétaire d’Etat au commerce tente de gérer les attentes des marchés a propos de la
réunion entre Chinois et Américains, mais les deux gouvernements sont encore tres loin d’avoir trouvé un terrain d’entente.

Dans ce contexte, les marchés se montrent particulierement robustes en dépit de I'attentisme qui prévaut autour des questions du Brexit, du
shutdown et des négociations commerciales. Les cours des actions bénéficient des déclarations de la FED qui a annoncé interrompre son processus
de resserrement monétaire et par la probabilité de voir la BCE reporter la hausse de son taux directeur tant que la conjoncture reste affaiblie dans la
zone euro.

Activité - Nous avons vendu a découvert 50 contrats Future Eurostoxx50 et 50 contrats Future SMI échéance mars.
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Les commentaires du gestionnaire sont exprimés par Bellatrix Asset Management SA. Les rapports périodiques, prospectus d'émission et prospectus simplifié sont disponibles sur simple demande a Bellatrix Asset Management SA ou au siége social du
Fonds. La présente notice d'information ne peut étre considérée comme une offre de vente ou d'achat des valeurs considérées. Pour constituer une offre, ce document doit étre accompagné du prospectus et du prospectus simplifié de la Sicav ainsi que
de ses derniers rapports périodiques. Quoique puisés aux meilleures sources, les chiffres renseignés dans la présente notice n'ont pas été audités. Aucune garantie de la performance passée de la Sicav ne peut étre assurée pour le futur, la valeur nette
d'inventaire du portefeuille dépendant de I'évolution des marchés. Les rendements sont calculés nets de frais.

Le représentant en Suisse est CACEIS (Switzerland) SA Chemin de Precossy 7-9, CH-1260 Nyon. Le service de paiement en Suisse est Crédit Agricole (Suisse) Rue du Rhéne 46, CH-1211 Genéve 11. Les documents afférents, tels que le prospectus complet
incluant les statuts et les informations clés pour I'investisseur, ainsi que les rapports annuel et semestriel, peuvent étre obtenus gratuitement auprés du représentant en Suisse, a savoir CACEIS (Switzerland) SA.
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